























































































Los  últimos  30  años  han  visto  el  establecimiento  de  una  serie  de  centros 
comerciales en el país.  Este  tipo de proyectos,  inició  con el desarrollo del 
Centro Comercial del Sur en Barrio Naciones Unidas, San José, y es notable 
que  últimamente  ha  proliferado  la  construcción  de  este  tipo  de 
megaproyectos. 
Ante  tal situación, surge  la  interrogante de si existe el mercado suficiente 
para  absorber  la  oferta  imperante.    Ante  esta  interrogante,  la  Arquitecta 
Patricia Bonilla, especialista en este tipo de desarrollos, indica: 
“hay  clientes  para  todos;  es  falso  que  por  haber  competencia  los  centros 
comerciales se vayan quedando vacíos, porque los consumidores encuentran 
muchas  ventajas  tales  como:  gran  cantidad  de  servicios,  comodidad,  y 
productos  disponibles  en  un mismo  lugar,  así  como  seguridad,  parqueo  y 
fácil acceso para personas discapacitadas”. 
No  obstante  lo  indicado  por  la  especialista,  los  inversionistas  no  pueden 
aventurarse  a  disponer  sus  recursos  en  proyectos,  cuya  viabilidad  se 
desconoce.    En  ese  sentido,  será  necesario  desarrollar  un  estudio  de 
























Se  pretende  construir  un  centro  comercial  en  la  zona  de  Escazú, 
concretamente  en  un  terreno  ubicado  frente  al  Centro  Comercial  Trejos 
Montealegre.  El  terreno  cuenta  con  un  área  de  26,000 m2,  de  topografía 
plana  y  ubicado  estratégicamente.  El  tamaño  de  este  terreno  ofrece  la 
posibilidad de desarrollar un centro comercial en varias etapas, según sea la 
demanda  futura.  Se  pretende  comprar  un  área  de  16.000 m2,  que  es  lo 
mínimo  que  vende  su  propietario  y  que  se  ajusta  a  las  necesidades  del 
proyecto. En la primera etapa se cubrirá un área de 8.000 m2 de terreno. 
Se construirá una edificación de dos plantas, en un área de 3191 m2, para 












afluencia  de  posibles  consumidores.  Estas  características,  ofrecen  al 




respecto  de  las  principales  ciudades  de  nuestro  país,  como:  San  José, 
Heredia y Alajuela. Por otra parte, la infraestructura vial que conecta Escazú 





90,000  personas  en  promedio,  marcando  la  pauta  para  este  tipo  de 
negocio. 
3.3 Perfil del Cliente Potencial 
El  cliente,  al  cual  se  desea  dirigir  este  proyecto,  es  aquel  que    tiene  una 
actividad comercial consolidada e intención de expandir su mercado. 
3.4 Análisis del Entorno del Proyecto 
La  zona,  en  la  cual  se  ubicará  el  proyecto,  cuenta  con  una  población  de 
52,372 habitantes, con un bajo índice de pobreza (12.1%), comparado con 
un  (21.3%)  en  nivel  nacional.  Las  zonas aledañas,  en  su mayoría,  tienen 
características  urbanas,  lo  cual  favorece  el  desarrollo  de  diferentes 




La  zona  cuenta  con  una amplia  concentración  de  actividad comercial  bien 
consolidada. 
4. Estudio de Mercado 
Debido  a  que  para  establecer  el  mercado  del  proyecto  es  indispensable 











El  mercado  actual  y  potencial  que  visita  y  compra  en  los  centros 
comerciales, se compone de la población que actualmente habita el cantón 





















































El  nivel  de  alfabetismo  del  cantón,  se  ve  reafirmado  con  un  46.4%  de 

























Lo  indicado  en  el  párrafo  anterior,  se  confirma  con  el  hecho  de  que  el 























En  Escazú  existe  una  variedad  de  centros  comerciales,  con  diferentes 
características  en  cuanto  a  tamaño,  ubicación,  acabados  y  costos  de 
alquiler. Para este estudio fueron visitados 11 centros comerciales (los más 
representativos de  la zona), y se pudo observar que el nivel de ocupación 
en  ellos,  es  cercano  al  100%.  En  los  centros  comerciales  visitados  se 
encontraron en total, 15 locales disponibles para alquiler. Al entrevistarnos 
con  los  administradores  de  dichos  centros  comerciales,  entre  ellos,  Jorge 
Espinoza  de  Plaza  Country,  José  Matarrita  del  Centro  Comercial  Trejos 
Montealegre,  Bernardo  Pombo,  encargado  de  bienes  raíces  de  Centro 
Comercial  Plaza  Colonial  y  Saúl  Bibas  del  Multicentro  Comercial  Paco, 
manifestaron  que  los  locales  vacantes  en  sus  respectivos  centros 
comerciales,  quedaron  libres  recientemente,  y  en  general  están  en 
negociaciones  con  empresarios  que  desean  alquilarlos  en  los  próximos 
meses. Un dato  importante de estas entrevistas,  radica en que  los  locales 
















También  se  pudo  comprobar  que  existen  por  lo  menos  dos  proyectos  en 
construcción:  “El Obelisco” ubicado 75 mts al  oeste de Plaza Colonial  y el 
centro comercial Atlantis, 200 metros al sur del Scotiabank. Estos proyectos 
confirman  el  hecho  de  que  existe  una  necesidad  insatisfecha  de  locales 
comerciales. 
4.5 Demanda Potencial de Locales Comerciales 
De  la  investigación  realizada  con  los  administradores  de  los  centros 
comerciales y con administradores o propietarios de negocios instalados en 
diferentes centros comerciales, se pudo concluir lo siguiente: 





contar  con  listas  de  espera  formales,  de  interesados  en  alquilar  un  local 
comercial.  No  obstante,  los  entrevistados  manifiestan  que 




comercial  en  la  zona  y  en  el  área  determinada,  los  entrevistados 
establecieron  un  rango  de  locales  comerciales  por  construir,  que  estarían 
entre los 60 y 80 locales, con áreas entre 40 y 80 m2, como se ilustra en el 
cuadro No. 5. 
Los  precios  de  alquiler  por metro  cuadrado  de  los    locales  en  los  centros 
comerciales  visitados,  son  en  promedio  de  $19.27,  con  una  desviación 
estándar  de  $10.33  y  un  recorrido  de  $38.    Esto  evidencia,  que  la  oferta 
































inaugurado  en  1993  y  se  desarrolló  en  cuatro  etapas.    Cuenta  con  una 
amplia  variedad  de  restaurantes  de  comida  rápida  (15  franquicias 
representadas),  un  supermercado,  cuatro  tiendas  de  departamentos  o 
“anclas”,  Cemaco,  Mundo  La  Gloria,  Carrión  y  Palacio  de  Moda  y  245 







La  cuarta etapa de Multiplaza Escazú se  llevó a  cabo en nueve meses. Al 









Arquitecto  Departamento  Arquitectura,  Grupo 
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dicha  área,  gozarán  de  aceptación  por  parte  de  inversionistas  y 
comerciantes  de  todo  el  país,  interesados  en  incursionar  en  nuevos 
proyectos o en ampliar los que ya tienen. Lo anterior se fundamenta, tanto 
en  las  características demográficas que presenta  la  zona de Escazú,  como 
en la concentración de centros comerciales que la convierten en un centro 
de  compras  para  consumidores,  de  gran  parte  del  país.    Estas 
características,  promueven  que  los  inversionistas  deseen  ubicar  sus 
actividades comerciales en dichos lugares. Si a lo anterior sumamos que la 





que  una  buena  comercialización  es  indispensable  para  el  éxito  de    la 
empresa.  Existen  varias  opciones  para  comercializar  este  proyecto;  entre 
ellas las siguientes:
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Una  vez  comprado  el  terreno  se  instalará  en  éste,  una  valla  publicitaria, 




la  oficina  de  una  corredor  de  bienes  raíces,  de  reconocida  prestigio.  Esta 
oficina  de  bienes  raíces  deberá  utilizar  entre  otros mecanismos  de  venta, 
una página en internet. 
4.9.2 Etapa de Post­construcción 
Se  sumará  publicidad  en  un  periódico  de  circulación  nacional,  como  La 
Nación, en un periódico especializado como El Financiero y en revistas como 
Actualidad Económica o de la construcción. 














información  brindada  por  el  señor  Adrián  Marín.    Una  característica 
importante  del  terreno  consiste  en  que  se  encuentra  frente  al  centro 
comercial  Trejos  Montealegre,  al  costado  oeste  de  Tonny  Roma’s  en  San 
Rafael de Escazú y se halla (como ya se indicó) dentro de la Milla de Oro. 
Esta  zona  es  eminentemente  comercial,  lo  que  favorece  el  proyecto. Otro 
aspecto  importante  que  se  logró  investigar,  radica  en  que  este  terreno 
originalmente  tenía  un  área  de  40.000.00  m2,  de  los  cuales  ya  fueron 
vendidos  y  segregados  14.000.00  m2,  en  donde  se  proyecta  construir  el 
nuevo  Hipermás  Escazú.  Se  considera  que  un  supermercado  de  las 
características del Hiper Más, se convierte en punto de atracción de clientes, 
al estar ubicado contiguo al proyecto. 
Consultado  el  mapa  de  riesgos  de  la  zona  de  Escazú,  elaborado  por  la 
Comisión  Nacional  de  Prevención  de  Riesgos  y  Atención  de  Emergencias 
(Dirección  Gestión  de  Desastres),  se  pudo  observar  que  en  el  terreno 
designado  para  construir  el  proyecto,  no  existen  riesgos  identificados  de 
inundación,  avalancha,  caída  de  bloques  de  piedra,  deslizamientos,  áreas 




mercado  (cuadro No.5),  se determinó que existe una demanda de  locales 
con medidas entre 40 y 80 m2. La mayor concentración de la demanda, se 
presenta  en  locales  de  hasta    60  m2.  Como  se  puede  ver  en  el  cuadro 
citado,  ese  tipo  de  áreas  representa  un  60%  de  la  demanda  total.  Lo 


























Locales Food Court  15,00  25,00  375,00  $45,00 
Locales Comerciales  15,00  40,00  600,00  40,00 
Locales Comerciales  15,00  50,00  750,00  38,00 
Locales Comerciales  15,00  60,00  900,00  36,00 
Locales Comerciales  7,00  70,00  490,00  34,00 
Locales Comerciales  8,00  80,00  640,00  32,00 
Local para Negocio Ancla  1,00  500,00  500,00  30,00 
Total  76,00  4.255,00 
Fuente: Investigación propia 
Se  construirán  160  parqueos  de  25 m2  cada  uno.  Esta  área  comprende: 
calles,  radios  de  giro  y  desplazamientos  del  vehículo.  Según  la  norma  en 
este tipo de proyectos, se requiere un espacio de parqueo por cada 40 m2 
de  construcción.  En  el  presente  caso,  el  parqueo  para  clientes  cubrirá  un 






los  cuales,  según  la  asesoría  recibida  del  Arquitecto  Francisco  Méndez 
Ugalde,  Presidente  del  CFIACR,  podrán  ser  cubiertos  con  edificaciones 
6.400.00 m2,  que  equivale  al  40% del  área  total  del  terreno.  El  restante 
60% del terreno (9.600.00 m2), será destinado a área de parqueo.
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El  proyecto  será  desarrollado  en  dos  etapas.    En  la  primera  etapa  se 






Concepto  Cantidad  Área en m2  Área Total en m2 
Parqueo para Clientes 1° Etapa a/  160,00  25,00  4.000,00 
Parqueo para Clientes 1° Etapa b/  26,00  31,00  806,00 
Terreno Para Construcción 1° Etapa  1,00  3.191,00  3.191,00 
Total Terreno Utilizado en 1° Etapa  7.997,00 
Parqueo para Clientes 1° Etapa a/  160,00  25,00  4.000,00 
Parqueo para Clientes 1° Etapa b/  26,00  31,00  806,00 














































































el  54.15%  del  valor  total  y  el  banco  financia  el  45.84%.    En  consultas 


















Todos  los  proyectos  están  enmarcados  dentro  de  una  normativa  legal,  la 
cual deben atender.  En el caso que se estudia,  la  jurisdicción  la ejerce  la 
Municipalidad  de  Escazú;  por  lo  tanto,  el  proyecto  debe  ajustarse  a  la 




Para  iniciar  la construcción del proyecto, se deben confeccionar  los planos 





En  esta  Institución  se  deben  solicitar  permisos  sanitarios  de 





se revise  la zona en  la cual se ubicará  la obra.   Lo anterior, con el  fin de 




Ante  esta  oficina  se  presentan  los  planos  constructivos  y  otros  requisitos 
solicitados,  con  el  fin  de  que  indiquen,  si  las  características  del  proyecto 








Una  vez  cumplidos  los  pasos  anteriores,  los  planos  se  presentan  en  la 




Ante  esta  Institución  se  deberá  registrar  el  terreno  que  se  va  a  adquirir. 
Además,  ahí  se  encuentra  debidamente  inscrita  en  el  registro  de 










76  locales  comerciales  de  55.98  m2  de  área  privativa  en  promedio  cada 
uno.  Como  los  locales  comerciales  van  a  ser  alquilados,  la  concentración
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máxima será de 76 inquilinos en la primera etapa.   Los precios de alquiler 
por metro  cuadrado  se  establecen  según el  área de  cada  local.    A menor 
tamaño, mayor costo por metro cuadrado. Este precio está dentro del rango 










No obstante, para efectos de analizar  rubros  relacionados entre sí,  hemos 





este  proyecto,  del  cual  serán  comprados  16.000.00  m2.    No  obstante, 







identificados  de  inundación,  avalancha,  caída  de  bloques  de  piedra, 
deslizamientos,  áreas  inestables,  fallas  geológicas  o  geotectónicas.  Estos 
estudios  previos,  más  el  análisis  realizado  en  prefactibilidad,  justifican  la 
inversión de $4.815.200.00 que cuesta el terreno. 
6.3  Planos  Constructivos,  Anteproyecto,  Dirección  de  Obra, 
Aprobación del CFIACR y Permiso Municipal 
Atendidos  los  puntos  anteriores,  se  requiere  contratar  la  asesoría  de  una 
empresa  constructora  con  amplia  experiencia  en  proyectos  de  gran 
envergadura.  Esa  empresa  presentará  anteproyectos,  que  según  lo 
investigado  tendrán  un  costo  de  $142.956.80.    Además,  dicha  empresa 
confeccionará los planos de construcción respectivos y dirigirá la obra, con 
un costo de $232.304.80. 
Una  vez  que  los  planos  están  aprobados  por  el  Colegio  Federado  de 
Ingenieros  y  Arquitectos  de  Costa  Rica  (con  un  costo  $8.934.80)  y 
obtenidas las restantes aprobaciones de instituciones públicas, se procederá 




6.4  Construcción  del  Edificio,  Planta  de  Tratamiento,  Parqueo, 
Cercado del Terreno, Riesgos del Trabajo, Imprevistos y Estudios de 
Impacto Ambiental. 
El  presupuesto  para  construcción,  incluyendo materiales  y mano  de  obra, 
con acabados de  lujo    y productos de primera  calidad,  se ha estimado en 
$560.00 por metro cuadrado.  El edificio tendrá un área de 6.382.00 metros 
cuadrados,  construidos  en  dos  plantas.    El  costo  total  asciende  a 
$3.573.920.00.    Este  tipo  de  edificaciones,  requiere  una  planta  de 
tratamiento  de  aguas,  la  cual  tendrá  un  costo  de  $40.000.00.    Por  otra 
parte,  el  edifico  necesita  un  parqueo  con 160  espacios para  clientes  y  26 
espacios para  carga y descarga de mercancías.   El  área  total del parqueo 
será de 4.806.00 m2, con un costo total de $58.873.50.  La seguridad del 
centro  comercial  es  un  tema  importante;  por  lo  tanto,  se  construirá  una 
cerca alrededor de la propiedad, con una longitud de 650.00 metros lineales 
y  un  costo  total  $40.300.00.    La  ley  exige  que  los  trabajadores  de  una 
construcción,  estén  asegurados  contra  los  riesgos  inherentes  al  trabajo. 
Este rubro tendrá un costo de $3.714.24.  Se ha establecido un porcentaje 
de  imprevistos,  equivalente al 10% del  costo de  la  construcción.   En este 
caso,  el  total  asciende  a  $357.392.00.  Para  este  tipo  de  proyecto,  la  ley 
exige presentar un estudio de impacto ambiental, el cual tendrá un costo de 










Terreno en m2  16.000,00  $288,45  $4.615.200,00 
Construcción  en m2  6.382,00  560,00  3.573.920,00 
Zonas de parqueo en asfalto en m2  4.806,00  12,25  58.873,50 
Cercado del terreno en mts lineales  650,00  62,00  40.300,00 
Dirección de la obra (5% s/ cto 
construcción  5%  3.573.920,00  178.696,00 
Planta de tratamiento  1,00  40.000,00  40.000,00 
Póliza de riesgos del trabajo (4,86% 
s/cto mano obra)  4,86%  76.424,71  3.714,24 
Tecnología (software, hardware, 
teléfonos, fax, fotocopiadora) 1/  1,00  4.585,86  4.585,86 
Mobiliario de oficina 2/  1,00  500,00  500,00 
Imprevistos (10% s/ctos 











Gastos de traspaso y honorarios  1,00  242.773,99  242.773,99 
Estudio de suelos en mts lineales (8 
perforaciones de 18 mts de 
profundidad cada una)  144  61,00  8.784,00 
Permiso municipal (1% s/ cto 
construcción)  1%  3.573.920,00  35.739,20 
Valla Publicitaria  1  312,00  312,00 
Estudio de impacto ambiental  1  12.000,00  12.000,00 
Costos aprobación CFIACR (¢2,5 






efectos  de  este  ejercicio,  tomaremos  como  edificaciones:  El  valor  del 










de tratamiento 1/  4.252.895,74  50,00  $85.057,91 
Mobiliario de oficina  500,00  5,00  100,00 
Tecnología (software, hardware, 




Desde el punto de vista  contable,  el Capital de  trabajo  se define  como  la 
diferencia  aritmética  entre  el  activo  circulante  y  el  pasivo  circulante.  De 
manera práctica, está representado por el capital adicional con  que hay que 
contar, para que empiece a funcionar una empresa y lo constituye el activo 
circulante.    Aunque  esta  es  una  inversión  inicial,  no  es  recuperable  por 
medios fiscales, como sí lo pueden hacer los activos fijos e intangibles. 
El capital de trabajo del proyecto, está compuesto por  los salarios, cargas 
















































se  obtiene  cuando  los  alquileres  de  locales  comerciales,  alcancen 
aproximadamente  $61.067.88  mensual,  monto  que  se  obtiene  con  una 




























Food Court  15,00  25,00  375,00  45,00  $16.875,00  16.031,25  6.750,00 
Locales 
Comerciales  15,00  40,00  600,00  40,00  24.000,00  22.800,00  9.600,00 
Locales 
Comerciales  15,00  50,00  750,00  38,00  28.500,00  27.075,00  11.400,00 
Locales 
Comerciales  15,00  60,00  900,00  36,00  32.400,00  30.780,00  12.960,00 
Locales 
Comerciales  7,00  70,00  490,00  34,00  16.660,00  15.827,00  6.664,00
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Locales 
Comerciales  8,00  80,00  640,00  32,00  20.480,00  19.456,00  8.192,00 
Local para 
Negocio 
Ancla  1,00  500,00  500,00  30,00  15.000,00  14.250,00  6.000,00 









bancario,  el  cual  tendrá  una  tasa  referenciada  a  la  tasa  Libor,  más  1.5 
puntos  porcentuales.   De  esta  forma,  la  variación  en  dicha  tasa,  afectará 
positiva  o  negativamente  el  “costo”  del  capital  de  nuestro  proyecto.  El 
aumento  en  dicha  tasa,  aumenta    el  costo  de  la  fuente  de  capital.    Esto 
hace  que  sea  necesario  exigir  mayores    rendimientos  al  proyecto,  para 





por  lo  tanto,  en  determinado  momento,  el  proyecto  podría  no  ser  tan 
atractivo como se planteó en un principio. Por ejemplo, a noviembre 2005, 
la  tasa Libor  fue del 4.58% a 6 meses.   Para el año 2006, se espera que 
dicha  tasa,  llegue  al  7%.    Significa  que  el  incremento  neto  será  de  2.42 
puntos  porcentuales,  lo  cual  ciertamente  será  un  aspecto  que  debe 
considerar este proyecto.  No obstante, esta tasa de referencia es la menor 
del  mercado,  pues  la  Prime  que  es  la  que  le  sigue  y  a  noviembre  2005 
estuvo  en  7%  y  se  espera  un  incremento  en  el  2006,  de  1.5  puntos 





La  devaluación  es  un  factor  que  ejerce  efectos  negativos  sobre  este 
proyecto,  especialmente  durante  el  periodo  de  desarrollo.  Lo  anterior, 
debido a que existen materiales de construcción, que provienen del exterior, 
por  lo  que  hay  que  pagarlos  en  dólares.    No  obstante,  una  vez  que  el 
proyecto  entre  en  operación,  los  empresarios  que  alquilen  los  locales 
comerciales,  seguirán  sufriendo  los  efectos  de  la  inflación  en  las 
importaciones  de  sus  mercancías.    Esto  tendrá  algún  efecto  sobre  el 
proyecto,  pues  si  se  diera  una  devaluación    acelerada,  los  costos  de  los 




Dicha  disminución,  eventualmente  podría  influir  en  el  porcentaje  de 
ocupación  del  inmueble.    A  pesar  de  lo  anterior,  debemos  considerar  el 
nicho  de mercado  al  cual  está  dirigido  el  proyecto,  (clase media  y media 
alta).   Algunos de  los productos que se expenderán en  los  locales,  por el 
prestigio que tienen, no son tan sensibles al aumento de precios.  Además, 
debemos  recordar  que  Costa  Rica  ha  experimentado  un  proceso  de 
devaluación  inherente  a  las  monedas  débiles  como  la  nuestra.  Esto  ha 
provocado que el consumidor se acostumbre a que su poder adquisitivo se 




que  se  habla.    El  cambio  consiste  en  pasar  de  devaluación  sucia  a 
devaluación en un sistema de bandas. 
6.8.3 Inflación 
La  inflación  también  es  un  macroprecio  que  afecta  los  proyectos.    En 
nuestro país,  este  índice de manera  interanual a noviembre del 2005,  fue 
del  14.19%,  especialmente  influenciado  por  la  factura  petrolera,  aumento 
en  los  precios  internacionales  del  café  y  un  exceso  de  liquidez  provocado 
por el ingreso de capitales especulativos en dólares que obligaron al Banco 
Central  a emitir más dinero.   Esto produce un aumento de precios de  los 
productos,  el  cual,  eventualmente  afectaría  el  proyecto.    La  inflación,  al 
igual  que  la  devaluación,  es  un  tema  con  el  que  se  debe  lidiar  todos  los 
días.  Esto no quiere decir que pierda importancia para el consumidor, pero
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sí  es  un  tema  que  se  ha  manejado  en  el  país,  desde  siempre. 











con  esta  proyección,  evaluaremos  la  rentabilidad  del  proyecto  con  la 
metodología del Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR). 
















Cuenta/Meses  Año 1  Año 2  Año 3  Año 4  Año 5 
INGRESOS 
Caja Inicial  $3.070.970,44  $3.224.518,96  $3.385.744,91  $3.555.032,15  $3.732.783,76 
Alquileres 1/  1.108.188,00  1.163.597,40  1.221.777,27  1.282.866,13  1.347.009,44 
Depósitos de Garantía 2/  92.349,00  96.966,45  101.814,77  106.905,51  112.250,79 
Total Ingresos  $4.271.507,44  $4.485.082,81  $4.709.336,95  $4.944.803,80  $5.192.043,99 
EGRESOS 
Salarios 3/  $31.657,94  $36.248,35  $41.504,36  $47.522,49  $54.413,25 
Seguridad Privada 4/  7.096,58  8.125,59  9.303,80  10.652,85  12.197,51 
Mantenimiento de Edificio 5/  36.939,60  42.295,84  48.428,74  55.450,91  63.491,29 
Publicidad 6/  73.927,27  84.646,73  96.920,50  110.973,98  127.065,20 
Gastos Administrativos 7/  57.018,18  65.285,82  74.752,26  85.591,34  98.002,08 
Atención a la Deuda 8/  523.644,15  523.644,15  523.644,15  523.644,15  523.644,15 
Total Egresos  $730.283,73  $760.246,46  $794.553,80  $833.835,70  $878.813,48 
Flujo Operativo Mensual  $3.541.223,71  $3.724.836,34  $3.914.783,15  $4.110.968,09  $4.313.230,51 
Escudo Fiscal por 
Depreciación 9/  $25.822,53  $25.822,53  $25.822,53  $25.822,53  $25.822,53 







total  calculado  con  100%  de  ocupación,  considerando  que  el 












los  egresos  serán  incrementados  en  un  14.5%  anual,  considerando  la 
inflación del país. 
12. La tasa de descuento de este proyecto, ha sido calculada considerando 
el  costo  del  financiamiento  bancario,  y  el  costo  de  oportunidad  de 











Bancarios  4.209.181,50  8,50%  357.780,43 
Recursos Propios  4.972.544,09  7,00%  348.078,09 
Totales  9.181.725,59  705.858,51  7,69% 
7.3 Análisis del Flujo 
Como se ha podido ver, el flujo de caja presentado, muestra flujos positivos 








un  administrador,  una  secretaria  y    seguridad  privada,  así  como  una 
empresa encargada de mantenimiento. El administrador  tendrá a su cargo 
todo  lo  relacionado  con  la  parte  administrativa  del  negocio,  así  como  la 













Una vez realizada  la  investigación, estamos en condiciones de exponer  las 
siguientes conclusiones: 
1.  Se determinó que la zona de Escazú es un lugar óptimo para establecer 








demanda  insatisfecha,  por  locales  comerciales  con  áreas  comprendidas 
entre los 40 y los 80 metros cuadrados. 
3.  La zona investigada, presenta una amplia variedad de precios de alquiler 
de  locales  comerciales por metro  cuadrado.   El  rango de precios oscila 
entre  $10.00  y  $48.00,  con  una  media  de  $19.27.    Lo  anterior, 




afectan  la  generalidad  de  los  proyectos,  excepto  por  el  estudio  de 
impacto ambiental, que es más complejo y lento de realizar y aprobar. 
5.  El  punto  de  equilibrio  se  alcanza  cuando  el  proyecto  obtenga  una 
ocupación  del  40%  del  edificio;  esto  indica  que  se  requiere  una  baja 
ocupación del edificio, para cubrir los costos fijos y variables. 
6.  La  inversión requerida en este proyecto asciende a $9.181.725,59, de  los 
cuales  serán  financiados por  un banco  $4.209.181,50  y  la  diferencia  será 
aportada por los socios. 




















de graduación en nivel de maestría,  el  cual,  consiste en establecer por  lo 
menos un contacto con profesionales del entorno regional, que sirva como 
elemento  de  prueba  para  el  proceso  de  acreditación  internacional  que 
gestiona  la  UNED.    La  finalidad  del  contacto,  radica  en  obtener  aportes, 
opiniones  e  información  relevante,  que  permitan  complementar  el  tema 
desarrollado en el trabajo final de graduación. 
Para  el  presente  trabajo,  se  estableció  contacto  con  el  Lic.  Jorge  Ruiz, 
Ejecutivo de Negocios y Analista del Banco Centroamericano de Integración 
Económica (BCIE), con sede en Nicaragua, quien es  la persona encargada 
en  ese  país  para  atender  a  aquellos  inversionistas  con  intenciones  de 
desarrollo  de  proyectos  de  infraestructura  mayor,  con  modalidad  de 
financiamiento  crediticio,  como  por  ejemplo,  centros  comerciales  a  gran 
escala. 
El  contacto  inicial  se  estableció  vía  telefónica  al  (506)207­6500  con 
extensión internacional No. 3452.  Las consultas y respuestas, se realizaron 
por  correo  electrónico  en  la  dirección  jruiz@bcie.org.    La  metodología 
utilizada  para  recabar  la  información,  fue mediante  remisión  de  encuesta 
con  diez  preguntas  sobre  temas  pertinentes  con  el  desarrollo  de  centros
47 
comerciales en Nicaragua,  la cual  fue atendida por el señor Ruiz en  forma 
electrónica. 
A  continuación  se  presenta  la  comunicación  electrónica  que  evidencia  el 
































CC:  geradocm@racsa.co.cr;  JOSE  JOAQUIN  ZAMORA  SANCHEZ;  William  Chaves 
Mora 
Asunto: Re: Contacto Regional Trabajo Final UNED 
Estimados  señores: de  acuerdo  con  su  solicitud  les  envío  las  respuestas  al 
cuestionario relacionado con la información con la cual contamos. 
1.  1.  En  los últimos años ha habido un crecimiento en el desarrollo de centros 
comerciales. Principalmente se han construidos dos nuevos centro comerciales 
con una superficie útil para arrendamiento o venta de 22,000 m2 y 29,600 m2. 
Adicionalmente,  se  amplió  un  centro  comercial  ya  existente  en  7,700  m2 
adicionales de superficie útil 































De  acuerdo  con  la  conversación  establecida  con  don  Javier  Flores  Galagarza, 
Ejecutivo de Negocios en Costa Rica,  le adjuntamos un archivo que contiene una 
breve  encuesta.  La  misma  tiene  como  objetivo  recabar  información  sobre 
desarrollos  de  centros  comerciales  a  gran  escala,  construidos  en  Nicaragua.  Tal 
como se indica en el encabezado de la encuesta, la información será utilizada con
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fines  académicos  en  el  trabajo  de  graduación  de  la  Maestría  en  Gerencia  de 
Proyectos que imparte la Universidad Estatal a Distancia en Costa Rica. 









La  presente  encuesta  tiene  como  objetivo,  obtener  información  sobre 
aspectos  relacionados  con  el  desarrollo  de  centros  comerciales  a  gran 
escala,  en  Nicaragua.    La  información  que  brinde  será  tratada 




electrónicos:  jzamora@bp.fi.cr,  con  copia  a  wchaves@bp.fi.cr, 
gcalvo@bp.fi.cr, jjzamora@racsa.co.cr, gerardocm@racasa.co.cr 
PREGUNTAS: 
1.  En  los  últimos  5  años,  ¿cuál  ha  sido  la  tendencia  en  el  desarrollo  de 
centros comerciales a gran escala en Nicaragua? 
R/  En  los  últimos  años  ha  habido  un  crecimiento  en  el  desarrollo  de 





2.  Geográficamente,  ¿en  cuáles  lugares  de  Nicaragua  se  concentra  el 
desarrollo de este tipo de megaproyectos? 












R/  La  principal  fuente  de  financiamiento  han  sido  bancos 
centroamericanos. 
7.  ¿Cuál  es  la  tasa  promedio  ofrecida  por  los  bancos  ubicados  en 
Nicaragua, para financiar este tipo de proyectos? 
R/ Oscila entre un 8% y un 10% 




9.  ¿Cómo  se  espera  que  afecte  a  este  tipo  de  proyectos,  (positiva  o 








10.¿Cuáles  permisos  se  deben  obtener  para  construir  centros  comerciales 
de gran escala, en Nicaragua? 
R/  Los  permisos  principales  son  los  de  construcción,  extendidos  por  la 









I.  Asesoría  con  el  Arquitecto  Francisco  Méndez  Ugalde,  Presidente  del 
CFIACR. teléfonos 381­864 y 274­3138. 
II.  Asesoría  con  el  Arquitecto  Carlos  Dengo  Garrón  Consultorías 
Ambientales  teléfono. 821­2701. 













VIII.  La  Nación  03­12­05.  Sección  Económica:  Transportes  y  Alimentos 
Elevaron Inflación a 14.19%. Pág. 23 
IX.  Municipalidad  de  Escazú.  Departamentos  de:  Desarrollo  Urbano  y 
Bienes Inmuebles. 
X.  Monterrosa, María Estela, “Centros Comerciales: Comercio en 
Expansión” Revista Construcción N° 78. [Revista en Línea], disponible 
en http://www.construccion.co.cr/revista/078/06.presentacion.htm. 
[Consultado 6 octubre 2005] 
XI.  Señor Adrián Marín, teléfono 394­09­41 
XII.  Señor Abrahan Mora Chaves, teléfono 381­11­89 
XIII.  Unimer. Estudio de Demanda para un Lavacar en la zona de Escazú.
